










　世界人口の約 70% 超に相当する約 40 億人が年間所得 3,000 ドル以下の



















































BRAC とグラミン銀行という世界最大級の MFI に焦点を当てて、バング
ラデシュのような経済発展段階（大規模民間産業、現地ビジネスグループ
の未成熟）にある国では、MFI や NGO がコングロマリットとして成長す
る可能性があることに論及していきたい。
２．マイクロファイナンスの拡大と限界〈グラミンとＢＲＡＣの挑戦〉
　2001 年から 07 年までのマイクロファイナンスの規模の拡大を見ると、
銀行、協同組合、NGO などの MFI による融資総額は、MIX（Microﬁnance 
Information Exchange）による統計によれば、9 倍以上に膨らんでおり、
2007 年には総額 470 億ドルに達している。一般に MF の金利は、新興国・
途上国のインフレ率に対応して 10% を超えるケースが多く、金利は妥当
な水準に設定されている。また高利貸しを含む他の民間金融と比較すれば、
著しく低金利である。2008 年現在での世界のトップ MFI を 債務者数で見
た場合、1位にはバングラデシュのグラミン銀行が、総債務者約 670 万人、 
総貸出債権約 5億 3000 万ドル、一人当たりの平均融資額 79.3 ドルとなっ
ている。２位は同じくバングラデシュの BRAC となっており、債務者数
640 万人、総貸出債権約 5億 3000 万ドル、一人当たりの平均融資額 82.7
ドルとなっている。3 位にはベトナムの VBSP がきているが、4位もバン
グラの ASA で、世界最大級の MFI がバングラデシュによって占められて
いることがわかる。
　インドも含め南アジアの MFI の一人当たり平均融資額は中南米の MFI
（一人当たり融資額 400 ドル超が多い）に比較して、より小規模で 100 ド
ル以下の場合が多い。また東南アジアの VBSP の一人当たり平均融資額は
386.3 ドルであることからしても、バングラデシュの MFI はより小規模零
細、貧困削減といった目的に対応していることを特徴としている（以上デー
タは MIE The MicroBanking Bulletin Issue No.18 Spring 2009）。ただし融資
額の規模だけに限定して言えば、「広く浅く」という融資規模の制約によ





















り、2010 年 5 月現在までに借り手は 825 万人（前年同月 780 万人）を超え、
その内 97% が女性である。同行支店はバングラデシュ国内 81,000 以上の
農村に広く浸透しており、2,500 以上の支店を擁し農村部の 97% を網羅し
















　グラミン銀行と並んで、もうひとつ注目される MF の事例として BRAC
を挙げることができよう。BRAC は 1972 年にファズレ・ハッサン・アベ
ド（Fazle Hasan Abed）によって、71 年のバングラ独立戦争後の避難民を
救済する目的で設立された「バングラデシュ農村開発委員会」（Bangladesh 
Rural Advancement Committee）をその起源としている。設立当時、９カ月












BRAC 大学と BRAC 銀行はそれまでの初等教育を受けられない子供たち
への対策から高等教育の提供という側面で、また BRAC 銀行は NGO の事
業的な側面から見て、2000 年代における新たな組織発展と拡大を象徴す
るものであった。













てベストパートナーともいえるドナーの一つはドイツの NGO、Bread for 
















る。これら多角的な事業内訳を見ると、2009 年時点で MF が全体の 37%、
社会的企業が 24%、教育が 14% となっており、前二者で全体支出の 6割
以上を超えている（BRAC Annual Report 2009）。そして、これらの事業概













2009 年の総収入約 4.8 億ドルの内訳はドナーからのグラント（贈与）が
33% で DFID、CIDA（カナダ国際開発庁）、UNICEF などの援助機関から
のものが三分の一を占めてはいるが、他方で組合員向け融資手数料収入
35.7%、プロジェクト収入 15%、企業支援収入 8.2%、投資収益 4.8% とい
うように事業部門からの収入は 7割に達している。NGO であるため民間
企業と同様の財務指標を用いることができないが、同年の余剰金（収入マ
























出所）BRAC Annual Report 2009 より作成。
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り、株主構成は 37.2% が BRAC、45.5% が機関投資家、一般株主で構成され、
残りが投資信託、世銀グループの IFC（国際金融公社）などである。バ
ンクはダッカ証券取引所に上場しており、2009 年末時点での時価総額は





化学など）は 6%、農林漁業向けは僅か 3% にすぎない。地域別では首都
のあるダッカ地区が 61% を占めている（BRAC BANK Annual Report 2009
より）。
















（3）cf.MIX（2009) 2006-07 年と 2007-08 年の債務者一人当たりコスト／一人当たり GNI（国民所得）
は、バングラデシュで 2.1% から 2.4% へ、インドでは 1.4 から 1.5% へ推移している。ただし
ROE（自己資金利益率）は、南アジアで平均 4.5% と全地域平均 1.4% より高く、相対的に南























































































りも早く MF が普及した経緯がある。北米では NGO から発展した社会的
起業がホームレスを雇用し更生させるケースもあり、部分的ではあるが

































2005 年 10 月より本格的な事業を開始した BracNet は、米国ベンチャー
キャピタルのデフタ・パートナーズと BRAC との合弁企業である。出資














的継承と事業拡大を目指して、2009 年 11 月に第三者割り当て増資を行っ
た。これに応じたのが日本の KDDI である。この出資によって、KDDI は










60% 出資（2009 年 11
月まで）



















たことにあろう。2010 年 3 月に BracNet は KDDI と合弁しデフタ側の保
有株式の大半が KDDI 側に移っている。bracNET SERVICES のホームペー
ジによれば、役員構成は会長チャウドリイ以下役員 8名の内、KDDI から











よって市場が活性化し、グラミンフォンも 6週間で 100 万人の新規顧客を
獲得し、2006 年第２四半期にはさらに 200 万人を獲得している。






































ペンにアパレル工場を設立し、2006 年 4 月から同集団の最大取引先であ
るユニクロ製品の生産を開始していた（丸川、中川（2008））。2009 年に
日本の大手小売業、SPA（アパレル製造小売業；Specialty store retaler of 
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Private label Apparel）は次々と 1000 円を切る格安ジーンズを国内市場に投
入したが、その背景にはこれまでの中国へのアパレル生産の一極集中から
よりコストの低い地域への生産調達拠点の移転があったのである。西友










































によって、繊維協定（ATC：Agreement on Textiles and Clothing）として引



























Yahoo Japan ニュースなど各種報道より、　2010.7.14 付け）。
　バングラデシュの最重要輸出品は衣料品で、輸出額全体の 70% 前後を
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BRAC and Grameen Bank as New Conglomerate
New challenges of BOP Business in Bangladesh
Takayuki Sawada　
Abstract）
　This paper has focused on the alliance between MFIs（Microfinance 
Institutions） and private companies on BOP （Base of the Economic Pyramid）
business．Microfinance has contributed to poverty reduction in developing 
countries for the past 20 years，however，it is also the fact that the Microﬁnance 
Institutions have several problems．Taking into consideration the fact that the 
markets of emerging countries are just growing more and more，therefore, we 
need to notice more business oriented strategy as the development of their second 
stage．　 
　MFIs this paper has taken up are BRAC （Bangladesh Rural Advancement 
Committee）and Grameen Bank in Bangladesh，and it is needless to explain 
Grameen and BRAC are known for the large scale NGO in the world，They are 
now becoming important player for economic development with foreign partners 
in emerging market．In conclusion，this study has showed that these BOP 
business has possibilities to be the role model for other emerging countries，
